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Одной из главных проблем, которую испытывает экономика Республики Беларусь в на-
стоящее время, является высокий показатель внешнего долга страны. 
Внешний долг страны представляет собой сумму всех обязательств ее субъектов перед 
иностранными кредиторами. Государственный долг – сумма прямых непогашенных займов 
центральных органов власти (обычно эти займы имеют цель – покрытие бюджетного дефицита 
страны). При таком подходе к государственному долгу обязательства государства отделены от 
обязательств центрального банка, других финансово-кредитных организаций, прочих предпри-
ятий и частных лиц. Так, например, долговые проблемы автогиганта «Вольво», его фактическое 
банкротство и продажа новому владельцу из Китайской Народной Республики не повлияли на 
кредитный рейтинг и финансовую устойчивость Швеции. Насколько уместен этот подход для 
Беларуси – остается предметом дискуссий. Из-за высокой доли участия государства в экономи-
ке подавляющая часть долгов субъектов хозяйствования прямо влияет на финансовое положе-
ние страны [1]. 
Внешний государственный долг Беларуси в нынешнем 2017 г. увеличился на 1 млрд  
долл. США до рекордных 13,5 млрд долл. США. Долговая нагрузка на экономику, констатиру-
ют эксперты, постоянно растет, и поэтому суммы, которые стране ежегодно приходится воз-
вращать кредиторам, измеряются в миллиардах долларов [2]. 
Исторически сложившееся отношение к внешнему долгу можно назвать скорее негатив-
ным, чем положительным. С другой стороны, не стоит забывать о том, что иностранные инве-
стиции – мощный двигатель экономического роста – также включаются в сумму долга. Струк-
тура общего внешнего долга республики более чем наполовину сложилась из заимствований, 
привлеченных начиная с 2009 г. Долги более ранних периодов практически полностью погаше-
ны или конвертированы за счет новых кредитов [1]. 
Рост государственного кредита, как правило, влечет повышение ставок действующих на-
логов или даже введение новых налоговых платежей, ведь основной источник погашения госу-
дарственных долговых обязательств и расходов по его обслуживанию, как правило, один – 
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бюджет, в котором эти средства закрепляются как расходы и выделяются отдельной строкой.  
В связи с этим требуется установление управления государственным кредитом [3, с. 182]. 
Управление государственным кредитом является одним из элементов макроэкономиче-
ской политики. Эффективное использование кредита может стать мощным фактором экономи-
ческого роста, позволяющим сглаживать экономические флуктуации, дающим дополнительные 
финансовые ресурсы. Устойчивое положение страны на международном рынке капитала, свое-
временное выполнение долговых обязательств способствуют укреплению ее международного 
авторитета и обеспечивают дополнительный приток инвестиций на более выгодных условиях [4]. 
С точки зрения принятых в международной практике критериев размер внешнего долга 
Беларуси не превышает установленных норм. Внешние заимствования поступательно растут, 
однако ни в абсолютном, ни в относительном, ни в среднедушевом выражении не выглядят 
чрезмерными. Это касается и собственно государственного, и общего внешнего долга. 
Вероятно, главные угрозы экономике страны лежат не в этой области. Следует признать, 
что большая часть государственных заимствований направлялась не в производственные или 
коммерческие проекты, а использовалась для поддержания платежного баланса и реструктури-
зации уже существующих долгов. 
По состоянию на октябрь 2015 г. структура внешнего долга Беларуси выглядела следую-
щим образом: 
 займы центральных органов государственного управления – 33,9%; 
 заимствования Национального банка Республики Беларусь – 4,6%; 
 долги банковской системы республики – 17,3%; 
 задолженность других предприятий и организаций республики – 39,7%; 
 прямые инвестиции в предприятия республики – 4,5%. 
Очевидно, что большую часть внешнего долга составляет задолженность организаций. 
Сюда относятся: 
 текущая задолженность промышленных предприятий за сырье, комплектующие и энер-
гоносители; 
 непогашенная задолженность торговли за поставленный товар; 
 займы, взятые организациями напрямую у внешних кредиторов. 
Внешняя задолженность предприятий Республики Беларусь финансировалась из множе-
ства источников, имеет разные сроки и условия погашения. В своей массе эти долги не являют-
ся автономными, поскольку государство состоит в числе собственников большинства креди-
туемых предприятий. Следовательно, выплата в конечном итоге также затрагивает государст-
венные интересы и государственные средства. 
Внешний долг Национального банка Республики Беларусь складывается из суммы непо-
гашенных займов (полученных в частности от банков Российской Федерации) и облигаций, 
реализованных на внешних рынках. На конец 2015 г. общая сумма внешнего долга Националь-
ного банка составила 1,744 млрд в долларовом эквиваленте (валютная задолженность банка пе-
ред другими отечественными банками составила 2,808 млрд долл. США в этом же периоде). 
Сравнительно менее проблемными для кредиторов могут показаться внешние заимство-
вания белорусских банков. Как правило, банковские активы обладают высокой ликвидностью, 
организация работы кредитно-финансовых учреждений меньше зависит от формы собственно-
сти, а сами они меняют владельцев без видимого ущерба. 
Пока нельзя с уверенностью говорить о перспективах внешнего кредитования Республи-
ки Беларусь в текущем году. Известно, что ведется определенная предварительная работа для 
получения кредита от Международного валютного фонда (МВФ). Вероятно этим можно объяс-
нить резкое подорожание коммунальных услуг и общее ужесточение бюджетной политики в 
конце 2015 – начале 2016 г. Заявлялось о перспективах получения кредитных ресурсов от Рос-
сийской Федерации и Китайской Народной Республики. Однако о фактическом получении 
средств пока не сообщалось. 
Общая сумма планируемых выплат составит порядка 3,3 млрд долл. США. Можно пред-
положить, что Правительство Республики Беларусь желало бы погасить большую часть займов 
за счет новых кредитов [1]. 
ВВП Беларуси в 2016 г. сократился на 2,6%, хотя официально прогнозировался экономи-
ческий рост. В 2017 г. власти вновь прогнозируют положительную динамику ВВП и намерены 
добиваться поставленной задачи путем создания новых эффективных секторов экономики. Не-
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зависимые эксперты, в свою очередь, сомневаются, что официальные планы по обеспечению 
экономического роста сработают. 
Международные финансовые организации, с которыми власти Беларуси ведут сегодня 
переговоры о получении новых кредитов, ожидают, что в 2017 г. в стране продолжится рецес-
сия. По оценке МВФ ВВП Беларуси снизится на 0,5%, по прогнозам Всемирного банка – на 1%, 
у аналитиков российского Сбербанка прогноз чуть оптимистичнее: они ожидают, что белорус-
ская экономика в нынешнем году сократится на 0,2%. 
Таким образом, пока ни одна уважаемая международная финансовая организация роста 
экономики в Беларуси в нынешнем году не ожидает. В то же время белорусские власти, кото-
рые никогда в суверенной истории официально не прогнозировали рецессию, продолжают на-
стаивать на своем и вновь запланировали рост экономики – на 1,7% [5]. 
Как отмечалось ранее, внешний госдолг увеличился. Если смотреть в валютном эквива-
ленте (среднегодовой курс, заложенный в бюджете на 2017 г., – почти 2 р. 20 к. за доллар), то 
получается, что по внутреннему и внешнему госдолгу Беларусь в 2017 г. должна будет вернуть 
около 3,5 млрд долл. США. 
При этом расходы по внутреннему и внешнему госдолгу предусмотрены почти равные: 
на обслуживание и погашение внутреннего госдолга нужно будет направить около 1,65 млрд 
долл. США, на платежи по внешнему – 1,86 млрд долл. США. 
По данным белорусской информационной компании «БелаПАН», крупнейшие внешние 
кредиторы, которым Беларусь в 2017 г. должна будет вернуть наибольшие суммы, – это Россия 
(741,3 млн долл. США), Евразийский фонд стабилизации и развития (ЕФСР) (487,9 млн долл. 
США) и Китай (381,7 млн долл. США). 
Этим трем кредиторам Беларусь должна в будущем году перечислить около 1,5 млрд 
долл. США, т. е. почти 80% средств от совокупных расходов по внешнему госдолгу. При этом, 
учитывая, что основным донором ЕФСР выступает Россия, можно сказать, что именно она яв-
ляется главным внешним кредитором Беларуси. 
Если говорить о средствах, которые государство в будущем году планирует направить на 
погашение и обслуживание государственного долга, то на эти цели в бюджете 2017 г. преду-
смотрены следующие суммы: поступления от размещения нового выпуска еврооблигаций  
(800 млн долл. США), транши кредита Евразийского фонда стабилизации и развития (700 млн 
долл. США), средства от размещения валютных государственных облигаций на внутреннем 
рынке (360 млн долл. США). 
Кроме этого, на выплаты по долгам в 2017 г. планируется направить профицит бюджета 
(1,5 млрд р.), который можно получить в основном за счет поступления в бюджет вывозных 
пошлин на нефтепродукты. 
Способность государства платить по долгам напрямую связана с результатами работы 
экономики, которые в последнее время не радуют. По прогнозу Исследовательского центра 
ИПМ ВВП Беларуси в 2016 г. снизится на 2,8%, и в 2017 г. рецессия может сохраниться (экс-
перты центра предполагают, что показатели экономики сократятся на 0,9%). 
«Долговая нагрузка на экономику растет. С одной стороны, в этом году наблюдается ре-
цессия, с другой – состоявшаяся девальвация привела к заметному уменьшению ВВП в долла-
ровом эквиваленте, а величина госдолга на этом фоне увеличилась», – констатировала в ком-
ментарии для БелаПАН научный директор Исследовательского центра ИПМ Ирина Точицкая [2]. 
Рост государственного долга, наблюдаемый на фоне рецессии и снижения ВВП в долла-
ровом эквиваленте, приведет, вероятнее всего, к тому, что в Беларуси по итогам 2016 г. не бу-
дет выполнен один из параметров экономической безопасности – пороговое значение, отра-
жающее отношение внешнего госдолга к ВВП. 
Сегодняшние заявления белорусских властей о возможности обеспечить экономический 
рост за счет создания новых высокопроизводительных секторов напоминают риторику пяти-
летней давности [5]. 
Тогда, в 2012 г., белорусское правительство также пыталось убедить общественность в 
том, что за счет создания нового высокопроизводительного сектора удастся добиться бурного 
экономического роста в будущем году. По прогнозу властей, ВВП должен был вырасти в  
2013 г. на 8,5%. Увы, результат оказался в разы ниже плана – рост ВВП четыре года назад со-
ставил только 0,9% [2]. 
Удастся ли правительству, взяв на вооружение старую идею, реализовать ее более ус-
пешно в нынешней пятилетке, узнаем в будущем. А пока только можно прогнозировать, что 
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государственный долг Республики Беларусь не перестанет расти, если не провести более каче-
ственные реформы в экономике страны. 
Возможны несколько вариантов сокращения долга в государственном секторе, по-
разному учитывающих интересы кредиторов. Первый вариант – поддержание темпов экономи-
ческого роста, опережающих темпы роста государственного долга (самый лояльный по отно-
шению к кредиторам и учитывающий интересы всех групп влияния). Однако этот способ очень 
долгосрочный, требующий не только поддержания низкой стоимости капитала, но и предель-
ного уровня занятости, полной загрузки мощностей, повышения производительности труда, 
разработки принципиально новых технологий и т. д. Разумеется, страны, испытывающие кри-
тические долговые проблемы, не могут позволить себе пойти по этому сценарию. 
Повышение фискальной нагрузки или сокращение расходов государственного бюджета – 
следующий наиболее очевидный способ сокращения долга, учитывающий интересы кредито-
ров, но ограничивающий интересы бюджетополучателей. Этот способ уже используется мно-
гими странами с высокой долговой нагрузкой, но пока недостаточно интенсивно, чтобы решить 
накопленные долговые и бюджетные дисбалансы. Его оборотная сторона – дестимулирование 
экономического роста и возможное ухудшение глобального экономического цикла. Этим объ-
ясняется осторожный подход центральных правительств в применении данного способа. 
Третий способ лежит в сфере денежно-кредитной политики и заключается в поддержании 
отрицательных реальных процентных ставок в долгосрочном периоде, или иначе – инфляцио-
нировании долга. Этот способ с переменным успехом используется во многих странах с разви-
той экономикой последние несколько лет и, в принципе, выглядит условно приемлемым для 
кредиторов, а также весьма комфортным для государства. Однако оборотной стороной является 
риск «надувания мыльных пузырей» на рынках финансовых активов в условиях чрезмерно 
мягкой денежно-кредитной политики. 
Наконец, самый быстрый способ снижения долга в государственном секторе – дефолт и 
реструктуризация. Это наиболее неблагоприятный для кредиторов способ, но позволяющий 
единовременно решить проблемы с долгом и реанимировать экономическую активность в дол-
госрочном периоде. 
В настоящее время центральные правительства и рынки капитала определенно стоят пе-
ред выбором мгновенного перераспределения благосостояния от кредиторов к должникам (де-
фолт, реструктуризация) либо долгосрочного инфляционирования госдолга (поддержание от-
рицательных реальных процентных ставок) с применением умеренного фискального ужесточе-
ния или сокращения госрасходов. Наверное, самой главной задачей здесь является выявление 
утечки денежных финансирований и затрат. Если поднять всю документацию расходов и, при-
менив грамотный подход, разложить все по своим местам, тогда возможно что-то и произойдет, 
а пока других предложений не возникает. Как представляется, это наиболее верный путь в та-
кое нелегкое время для Республики Беларусь. 
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